EDITORIALE

UBBLIGAZIONI & RESTRIZIONI

uando i mercati finanziari sono sconvolti dalle grandi bu-

fere, come € stato nei mesi passati, ai grandi crolli si al-
ternano altrettanto grandi recuperi. E i piu freddi, bravi e/o for-
tunati fanno tanti soldi. Come possibilita di guadagno queste
situazioni sono irripetibili. Ma non si pensi soltanto alla Borsa.
Anche se i pit non se ne saranno probabilmente accorti, i gran-
di soldi questa volta sono stati fatti anche e soprattutto con le
obbligazioni, segnatamente con quelle societarie, le cosiddette
corporate. Ci sono prezzi che dai minimi dei giorni della massi-
ma paura sono raddoppiati, e anche di piu. Chi ha comprato in
quei giorni ha fatto affari irripetibili, appunto. Ma non tutti han-
no potuto comprare, e qui ci avviciniamo al punto.
Strano mercato quello delle obbligazioni (e pensare che si
chiama anche reddito fisso!). Quasi sempre, e anche questo
probabilmente sfugge ai piu, ci sono proprio le obbligazioni
all’'origine di grandi e piccole crisi. Lultima, la madre di tutte
quante, che harischiato di far saltare il sistema bancario-finan-
ziario mondiale, non & forse partita dal crollo delle obbligazio-
ni costruite sui mutui non pagati? E in Italia non ci ricordiamo
forse piu delle obbligazioni argentine, della Parmalat e della
Cirio che di tutti i crack di Borsa?
Se anche non ce ne ricordiamo, di Parmalat e Cirio, ne subia-
mo pero ancora gli effetti. Le restrizioni, in teoria adottate dalle
autorita e dalle banche per evitare altri rischi ai risparmiatori
(esclusione dalla possibilita di sottoscrivere i titoli in emissio-
ne, soglie di 50 mila euro per l'investimento minimo, e cosi
via), si sono di fatto rivelate una penalizzazione per quanti
avrebbero proficuamente saputo e potuto approfittare dei re-
centi rialzi. Ma scusate, care autorita e banche, nel frattempo
non ¢ arrivata la Mifid? Che senso ha, nella logica delle nuove
norme che regolano il rapporto cliente-banca, incentrate sul
profilo di rischio, mantenere restrizioni e limiti?
Sul mercato delle obbligazioni accadono oltretutto, di questi
tempi, cose che fanno pensare. Leggetevi I'articolo di pagina
50. Perché le recenti grandi emissioni obbligazionarie di Eni

prima e Fiat poi (ma nell’articolo ne ricordiamo anche altre)

INV I E sono state offerte a rendimenti cosi convenienti che, dopo es-

sere andate a ruba, con richieste che nel caso Fiat hanno su-

- CosmmmEE—e perato di oltre otto volte I'offerta, il giorno dopo I'emissione i
prezzi sono schizzati in misura assolutamente anomala verso
I'alto? Effetto marketing per far vedere che le societa emittenti
sono affidabili? Poca sensibilita alle aspettative del mercato da
parte di banche e consulenti che hanno curato il prestito? Nel
(prime) istruzioni per 'uso caso Fiat, per tornare al nostro tema, i risparmiatori privati era-
o eyt e no esclusi dal collocamento. E anche adesso, pur a prezzi pit
privat e per gl imprenditri. E il nuovo scenario per chi continuera a tenere i soldi fuori altl, que”e ObbllgaZIOnl non se Ie possono Comprare. Neanche
™ ABSOLUTE RETURN - | fondi | ¥ IMMOBILI - Dove comprare? .
¢4 che gudagranorischiando puc | New Yok Miai Lo, Berine, Bsile d| second a mano.
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